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有する大口株主の数についても、金融機関 36社中 11社が 1人のケースが最も多い（図 2）。5人
以上の大口株主に所有されるような所有が分散されているケースは、金融機関では稀である。 







で 17社中 14社存在し、ドバイでは 19社中 13社であった。5～10％の株式を所有する一人ある
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Holdings ratio (%) 
UAE Expat 
Banks 139,422 91.2 8.8 
Real Estate 12,013 85.4 14.6 
Telecommunication 108,287 71.3 28.7 
Consumer Staples 3,378 82.2 17.8 
Industrial 8,615 84.2 15.8 
Debt Instruments 946 68.8 31.2 
Insurance 8,755 98.8 1.2 
Energy 11,895 81.7 18.3 
Services 7,689 98.1 1.9 
Electronically Traded Fund 24 90.2 9.8 
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4 
途上国企業において、経営陣が取締役会から独立していることは観察されにくい。UAE 金融機関（アブ
ダビとドバイの上場企業に限る）では、最高経営責任者（CEO）などが取締役に就任するケースは多くは
ない。 
 
3.おわりに：UAE 銀行ガバナンスの課題 
 UAE 金融機関の統治に関する課題については、外部による監督システム整備と内部の利害関係者の
インセンティブに依拠した仕組み構築の両面で進める必要がある。証券取引所に上場している企業につ
いては、小口株主が十分に育成されていないため、小口株主の利益を保護するためのさらなる制度設計
が必要である。小口株主保護は、大口株主（取締役と強い関連性のある）に実質的に支配された金融機
関を、株主全体の利益を追求するための経営選択へ動機付けることが出来る。また、マイノリティに属す
る株主に対する保護拡大は、金融機関における預金者や融資先個人・企業のような広義の利害関係者
の利益を保護するための一歩でもある。 
 今後、上場企業の外国人株主に対する公開が進み、発言権のある株主が増えていくのであれば、UAE
金融機関の資金力を増強することができるだけでなく、内部統治が増進され長期的には企業成長にもプ
ラスに働く。首長国家や有力財閥ファミリーの重要な資金源あるいは権力の源となっていることを考えれ
ば、小口株主や外国人投資家の利益保護は決して平坦な道のりではない。しかし、金融部門が UAE 経
済の重要な動力源の一つであり続けるためには、内部統制システムの改善は必要な課題である。 
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